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RESUMEN 
Este artículo describe y analiza las relaciones existentes entre el desempleo y la 
inflación y su impacto sobre la economía colombiana, a través de la estimación de 
la curva de Phillips para el período mensual 2001-2007, mediante la evaluación 
por  mínimos  cuadrados  de  una  función  lineal  con  un  término  Autorregresivo 
(AR(1)). 
Los  resultados  obtenidos  concuerdan  con  una  curva  de  Phillips  de  pendiente 
positiva aparentemente contraria a la teoría económica tradicional, pero a la vez 
congruente con la teoría Austríaca del ciclo económico. De acuerdo a lo arrojado 
por el análisis econométrico y estadístico, si la tasa de desempleo aumenta en 
1%, la inflación hará lo propio en 7.79%. 
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ABSTRACT 
This  paper  describes  and  analyzes  the  relationships  that  exist  between 
unemployment and inflation and their impact on Colombian economic, by means of 
curve Phillips estimation for monthly period 2001-2007. In order to achieve that, it’s 
estimated a lineal function with an Autoregressive variable (AR (1)) through least-
squares regression.   
 
The results indicate that exist an upward-sloping Phillips curve in Colombia, which 
is apparently again to the traditional economic theory, buy it’s at the same time 
agree  with  Austrian  economic  cycle  theory.  According  to  the  results  of  this 
research, if unemployment rate increase by 1 percentage point, the inflation rate 
will be rise by 7.79 percentage points.  
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En  el  año  de  1958,  A.  W.  Phillips  diseñó  un  esquema  “que  representaba  la 
evolución de la relación entre la tasa de inflación y la tasa de desempleo en el 
Reino Unido, abarcando los años de 1861 a 1957. Encontró pruebas claras que la 
relación era negativa. Cuando el desempleo era bajo, la inflación era alta y cuando 
el  desempleo  era  alto,  la  inflación  era  baja  y  a  menudo  incluso  negativa”
2. 
Posteriormente,  Paul  Samuelson  y  Robert  Solow  aplicaron  esta  teoría  en  la 
economía de Estados Unidos de los años de 1900 a 1960, encontrando resultados 
similares a los de Phillips. Esto creó una confianza generalizada en la relación 
negativa entre inflación y desempleo y permitió resumir de este modo el enfoque 
keynesiano dentro del manejo de la política monetaria.  
El  trade-off  que  se  supuso  entre  inflación  y  desempleo,  trajo  una  serie  de 
implicaciones  para  los  hacedores  de  la  política  económica:  ellos  tendrían  que 
elegir  entre  un  bajo  nivel  de  desempleo,  siempre  que  aceptaran  un  nivel  de 
precios  creciente  o  mayor.  Alternativamente,  si  la  inflación  resulta  ser  un 
problema, entonces podrían disminuir su aceleración y hasta llevarla a un proceso 
deflacionario. En este caso, deberán aceptar un nivel de desempleo mayor, con 
todas las implicaciones sociales que esto trae consigo. 
Sin  embargo,  la  soberanía  de  esta  teoría  tal  y  como  se  le  conoció  en  su 
formulación original, empezó a ser cuestionada ante la aparición de una serie de 
sucesos  en  el mundo  entero,  que  empezaron  a  plantear  grandes  interrogantes 
acerca  del  ajuste  empírico  de  la  curva  de  Phillips.  El  primero  de  ellos  fue  la 
aparición  de  la  revolución  monetarista  encabezada  por  Milton  Friedman,  quién 
encontró  en  la  estanflación  que  vivió  la  economía  norteamericana  durante  la 
década  de  los  setenta,  un  razonamiento  fuerte  para  formular  algunas 
modificaciones y críticas a la curva de Phillips y en general, al sistema keynesiano.  
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La  escuela  de  Chicago  re-planteó  la  curva  de  Phillips  y  le  dio  una  pendiente 
vertical  en  el  largo  plazo,  basada  en  la  teoría  cuantitativa  del  dinero  y  en  la 
distinción entre el efecto de la política monetaria en el corto y en el largo plazo. 
Además,  creó  tres  nuevos  conceptos  dentro  de  la  relación  entre  inflación  y 
desempleo: las expectativas adaptativas, la tasa natural de desempleo y la teoría 
aceleracionista de la inflación.  
Según  Friedman,  los  agentes  económicos  basan  sus  decisiones  en  el 
comportamiento  anterior  de  la  inflación,  con  el  objetivo  de  no  cometer  errores 
sistemáticos: a esto lo denominó expectativas adaptativas. Esta forma de enfocar 
el  problema  de  la  toma  de  decisiones  de  los  actores  del  mercado,  lo  llevó  a 
argumentar que las tasas de inflación serían anticipadas en el largo plazo, por lo 
cual la política monetaria sería inefectiva.  
Por tanto, la curva de Phillips keynesiana (de pendiente negativa) sería efectiva en 
el corto plazo, mientras que la tasa de inflación no sea anticipada por los agentes. 
“Pero una vez que esto se repita, la política monetaria expansiva tenderá a ser 
anulada por las expectativas adaptativas, llevando a la curva hacia una pendiente 
vertical, o más precisamente, al nivel de la tasa natural de desempleo”
3.  
Paralelamente  a  la  crítica  monetarista  de  la  curva  de  Phillips,  se  encuentra  la 
teoría  Austriaca  liderada  por  Hayek,  la  cual  sostiene  que  la  única  forma  de 
alcanzar  el  pleno  empleo,  es  renunciando  a  practicar  políticas  monetarias  y 
flexibilizando  plenamente  el  mercado  laboral.  Si  esto  ocurre,  la  economía 
desarrollaría un proceso genuino de formación de capital que logre aumentar la 
productividad y que conlleve al mismo tiempo a una leve deflación.   
Según la teoría austriaca del ciclo económico, el efecto de la política monetaria en 
el largo plazo en no neutral, pues el proceso de auge y la posterior  crisis, deja 
como  consecuencia  un  achicamiento  de  la  estructura  productiva,  que  es 
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consistente con una caída del salario real de los trabajadores.  Se puede decir 
entonces,  que  “suponiendo  que  la  legislación  laboral,  y  en  particular  el  salario 
mínimo, permanece en el mismo nivel que al inicio del ciclo, ahora lleva a más 
trabajadores  a  percibir  salarios  que  están  por  debajo  de  su  nivel,  y  en 
consecuencia, el desempleo se incrementa
4” 
Para la escuela Austriaca, una reducción artificial de las tasas de interés de corto 
plazo (expansión monetaria), induce a los empresarios a incurrir en una mayor 
cantidad de errores de los que cometen por error de estimación de los mercados. 
De  este  modo,  durante  el  período  de  expansión  monetaria  los  empresarios 
realizan una serie de inversiones erradas que luego desembocan en un problema 
de iliquidez, cuyo efecto sobre la producción y el empleo es mayor al producido 
por errores empresariales puros. Al final, los efectos de la política monetaria se 
extienden en el largo plazo, pues modifica la situación de equilibrio inicial de la 
economía.  
La expansión monetaria conduce a la economía a un auge en el corto plazo, pero 
luego de que las expectativas inflacionarias comienzan a incrementarse, el Banco 
Central incrementa las tasas de interés, llevando a que varios de los proyectos de 
inversión dejen de ser rentables. Al interrumpir tales proyectos de inversión, se 
producen  despidos  masivos  y  desaceleración  de  la  economía  por  lo  que  en 
resumen, en el marco teórico de este modelo, la Curva de Phillips debiera ser de 
pendiente positiva.   
En el mundo, se han realizado importantes estudios empíricos de la relación entre 
inflación  y  desempleo.  Algunos  de  ellos  se  han  encontrado  con  una  curva  de 
Phillips de pendiente negativa, tal y como reza la teoría económica tradicional. 
Otros  en  cambio,  han  tenido  evidencias  de  una  curva  de  pendiente  positiva, 
debido a crisis económicas y a procesos de estanflación.   
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México  por  ejemplo,  según  el  estudio  realizado  por  Reynoso  (2005),  presentó 
durante  el  año  1995  una  curva  de  Phillips  de  pendiente  positiva,  en  el  que  la 
relación  entre  inflación  y  desempleo  es  directamente  proporcional.  Según  el 
mencionado  autor,  la  principal  causa  de  este  comportamiento  se  debe  a  la 
devaluación  y  a  los  desequilibrios  financieros  que  llevaron  al  país  a  la  crisis 
económica.  
También en Venezuela se presenta una curva de características similares durante 
la  década  de  los  ochenta,  debido  al  proceso  de  estanflación  experimentado  y 
documentado por Machado (2001).  
Dentro de las estimaciones de curva de Phillips para Colombia, se encuentran los 
realizados  por  Cadavid  (2003)  y  Misas  (1999),  los  cuales  encontraron  que  el 
desempleo  está  asociado  a  procesos  estructurales  como  el  fenómeno  de  
histéresis y el cambio en la composición de la oferta y la demanda de trabajo. 
Además, según Misas (1999) quien realiza un estudio un poco más metodológico, 
el examen  de  la forma  lineal de  la  curva  de  Phillips,  requiere  tener en  cuenta 
muchos factores estructurales, tendenciales y estacionales de las series. Según 
los autores, la estilización de las series y variables es lo más importante dentro de 
la formulación de una curva de Phillips a partir del modelo de brecha del producto 
(GAP).  
El presente estudio examina precisamente la naturaleza de las relaciones entre la 
inflación  y el desempleo y su impacto sobre la economía colombiana. Para tales 
menesteres, se desarrolla un modelo lineal de curva de Phillips a partir del método 
de regresión por mínimos cuadrados aumentado por expectativas adaptativas, y 
se plantean las relaciones fundamentales entre la forma de la curva y algunas de 




MATERIALES Y MÉTODOS 
 
El  presente  estudio  se  desarrolló  a  través  de  las  estimaciones  de  tipo 
econométrico realizadas a partir de las series de datos previamente recolectadas y 
estilizadas.  Se  consideraron  las  series  de  datos  de  frecuencia  mensual,  en 
unidades porcentuales, de la tasa de desempleo y la tasa de inflación en Colombia 
para  el  período  comprendido  entre  2001  y  2007.  Las  series  originales  fueron 
suministradas por el DANE.  
 
El modelo utilizado inicialmente para el cálculo de la curva de Phillips fue el de 
mínimos cuadrados, el cual ante la presencia de autocorrelación por insuficiencia 
de variables, fue corregido mediando el mecanismo AR (1) ejecutado a través del 
software Eviews 4.1.  
 
La forma funcional del modelo se presenta en la siguiente ecuación (como puede 
observarse, esta especificación funcional incorpora el efecto de las expectativas 
adaptativas dentro de la estimación de la inflación): 
 
                                                
 
En donde    es la inflación en el período de estudio,    representa el desempleo 
en el período t y      es la inflación rezada un período. 
La evaluación por mínimos cuadrados de este modelo arrojó un R
2 de 51.12% y un 
valor  de  DW  de  1.634323,  el  cual  mediante  la  prueba  de  Geary,  permitió 
determinar  que  la  forma  funcional  se  encuentra  libre  de  problemas  de 
autocorrelación.  Respecto  al  bajo  valor  de  R
2  y  siguiendo  lo  establecido  por 
Gujarati en su libro Econometría, “en el análisis empírico no es inusual obtener 
una R
2 muy elevada, sino encontrar que algunos coeficientes de regresión no son 
estadísticamente  significativos  o  muestras  signos  contrarios  a  los  esperados  a 8 
 
priori. Por consiguiente, el investigador debe preocuparse más por la relevancia 
lógica o teórica que tienen las variables explicativas para la variable dependiente y 
por su significancia estadística. Si en este proceso se obtiene una R
2 elevada, 
muy  bien;  por  otra  parte,  si  R
2  es  baja,  esto  no  significa  que  el  modelo  sea 
necesariamente malo”
5. 
El  siguiente  cuadro  muestra  los  resultados  estadísticos  de  la  estimación  de  la 
curva de Phillips referida en este artículo: 
 
Cuadro 1. Estimación de la curva de Phillips para Colombia, periodo mensual 
2001-2007 
Variable Dependiente: Inflación 
Método de Estimación: Mínimos Cuadrados Ordinarios 
Periodo: Enero 2001; Diciembre 2007 
Total de Observaciones: 84 
Variable  Coeficiente  Error Estándar  t-Statistic  Prob. 
C  -0.558800  0.360174  -1.551473  0.1247 
TD  0.077918  0.026583  2.931136  0.0044 
AR (1)  0.628818  0.087040  7.224486  0.0000 
R-squared.  0.511281  Mean Dependent var  0.476988 
Adjusted R-squared.  0.499064  S.D. dependent var  0.416266 
S.E. of regression.  0.294620  Arkaike info criterion.  0.429215 
Sum squared resid.  6.944078  Schwarz criterion.  0.516643 
Log likelihood.  -14.81241  F-satatistic.  41.84670 





                                                           




RESULTADOS Y DISCUSIÓN 
 
De  acuerdo  a  la  estimación  por  mínimos  cuadrados  del  modelo  de  Curva  de 
Phillips  representado  en  la  ecuación  referida  en  la  sección  de  Materiales  y 
Métodos, la relación entre la tasa de inflación y la tasa de desempleo en Colombia 
durante  los  años  2001-2007  es  positiva  con  una  pendiente  de  0.077918,  que 
indica que ante un cambio en la tasa de desempleo de 1% la inflación reaccionará 
incrementándose en 7.79% aproximadamente. 
Este tipo de comportamiento de la curva de Phillips se fundamenta en la Teoría 
Austriaca del Ciclo Económico desarrollada por Ludwing von Mises y Friederich A. 
von Hayek, quienes plantean que una expansión monetaria genera en el largo 
plazo, dadas las rigideces del mercado laboral, que la tasa de desempleo retorne 
a una tasa natural estructuralmente más alta a la inicial.  
Es decir que el efecto del dinero en el largo plazo es no neutral sobre el Producto 
Interno Bruto, el empleo y los salarios y que el proceso de auge y su posterior 
crisis dejan como consecuencia una disminución de la productividad y una caída 
del salario real de los trabajadores. Ceteris paribus, manteniendo el salario mínimo 
en su nivel inicial, ahora serían más los desempleados como producto de una 
disminución de los salarios reales.  
En  efecto,  según  la  escuela  Austriaca,  cuando  el  gobierno  aplica  políticas 
monetarias  expansivas  genera  una  espiral  inflacionaria  que  afecta  de  manera 
permanente  los  salarios  reales,  las  cuales  debido  a  las  rigideces  del  mercado 
laboral no se solucionan por la vía del precio (salario mínimo), sino por la ruta de 
la cantidad (aumento del desempleo).  
Como se evidencia en la figura 1, el PIB presenta una tendencia creciente durante 
el  período  2001-2007,  que  se  encuentra  explicada  en  gran  medida  por  el 10 
 
incremento en el consumo improductivo causado por la expansión monetaria vía 
disminución de tasas de interés.  
 
Figura 1. Producto Interno Bruto en Colombia, 1995 – 2008 
 
 
Según  la  escuela  austriaca,  este  tipo  de  crecimiento  si  bien  genera  un  flujo 
importante de recursos para el país, en la práctica es sólo una variación artificial 
del  producto,  por  lo  tanto  todos  los  empleos  generados  a  partir  de  él  tarde  o 
temprano  serán  recortados  (contrario  a  lo  que  sucede  cuando  el  crecimiento 
económico es generado por un incremento en la productividad). Ésta es la razón 
según  la  cual,  consideran  los  austriacos,  en  la  práctica  no  siempre  existe  una 
relación inflación-desempleo al estilo Phillips. 
Esto efectivamente sucedió en Colombia cuando, una vez se incrementaron las 
expectativas inflacionarias, el Banco de la República aumentó las tasas de interés 
(ver  figura  2),  volviendo  insostenibles  muchos  proyectos  de  inversión  y  por  lo 
tanto, generando despidos y el desinfle de las burbujas. En este período entonces, 




Figura 2. Tasa de Interés vs. Tasa de Inflación, 2006 - 2008 
 
Fuente: Banco de la República 
 
 
De igual manera, el incremento en las tasas de interés exacerbó el proceso de 
revaluación  experimentado  durante  la  mayor  parte  del  período,  tal  y  como  se 
muestra  en  la  figura  3.  Dicha  revaluación  contribuyó  en  el  incremento  de  la 
inflación y afectó de manera muy negativa el empleo, pues a causa de la falta de 
competitividad  muchas  empresas  exportadoras  cerraron  o  hicieron  importantes 








Figura  3. Tipo de Cambio en Colombia, 1994 – 2008 
 
Nota: Tasa representativa del Mercado 
Fuente: Banco de la República 
 
 
El  incremento  de  la  Inversión  Extranjera  Directa  (IED)  y  el  aumento  de  las 
remesas enviadas por los colombianos residentes en el exterior, fueron unas de 
las variables de flujo externo  que más contribuyeron dentro de la disminución del 
tipo  de  cambio.  Pese  a  que  el  aumento  de  estas  variables  afectó  de  manera 
positiva la economía del país, es menester anotar que por ejemplo la mayor parte 
de las remesas se destinan al consumo y sólo un pequeño porcentaje al ahorro y a 
la  inversión,  de  modo  que  este  flujo  externo  coadyuva  en  el  incremento  de  la 
inflación y pocas veces colabora de manera directa con la generación de empleo 
(todo lo contrario, desde la perspectiva de la migración como proceso social sujeto 
a riesgo moral, no se puede determinar a ciencia cierta si las remesas contribuyen 
al desarrollo del país, debido a que ellas pueden convertirse en un estímulo para 
que algunos de los miembros de la familia no ejerzan una actividad laboral) 
 
Para  finalizar,  es  menester  destacar  que  la  violencia  en  Colombia  afecta 
negativamente  el  empleo,  pese  al  crecimiento  económico.  Gran  parte  de  los 13 
 
esfuerzos a nivel de crecimiento del PIB se ven opacados por la violencia, a pesar 
de que gracias a la política de seguridad democrática de los últimos años se ha 
disminuido los efectos de corto plazo de esta situación social del país. 
La violencia hace que la inflación se incremente y que sin embargo las tasas de 




Las estimaciones del presente trabajo muestran que para el período 2001-2007, la 
relación  entre  la  tasa  de  inflación  y  la  tasa  de  desempleo  en  Colombia  es 
directamente proporcional, es decir que existe una curva de Phillips de pendiente 
positiva. Esto concuerda con la teoría Austriaca del ciclo económico que propone 
que el origen de este tipo de curva se encuentra en los efectos de mediano y largo 
plazo de la política monetaria expansiva y en la rigidez del mercado laboral. 
 
Mediante el análisis de la relación entre las variables de estudio y el PIB, el tipo de 
cambio  y  las  tasas  de  interés,  se  puede  inferir  que  el  crecimiento  económico 
originado durante el período 2001-2007 se caracteriza por un incremento en el 
consumo de los hogares y en algunas de las variables más importantes del flujo 
externo (IED y remesas), lo cual fue impulsado por el manejo discrecional de las 
tasas de interés realizado por el Banco de la República, en búsqueda de mantener 
la inflación dentro del rango meta. Tal manejo de la política monetaria creó en 
primera  instancia  una  especie  de  burbuja  que  presionó  las  expectativas 
inflacionarias y sin embargo no contribuyó en mayor medida a la disminución de la 
inflación (se supone que cuando la inflación tiene su origen en la demanda, la tasa 
de  desempleo  tiende  a  disminuir),  pues  las  variables  que  dieron  origen  al 
crecimiento  económico  fueron  netamente  especulativas  y  dirigidas  al  consumo 
improductivo.  14 
 
 
El incremento de las expectativas inflacionarias obligó al Banco de la República a 
incrementar  las  tasas  de  interés  durante  los  años  2007-2008,  provocando  un 
retroceso dentro de los logros en materia de inversión (lo que la escuela Austriaca 
considera  “bad-investment”)  y  exacerbando  el  proceso  de  revaluación.  Dicha 
revaluación contribuyó en el incremento de la inflación y afectó de manera muy 
negativa el empleo, pues a causa de la falta de competitividad muchas empresas 
exportadoras  cerraron  o  hicieron  importantes  recortes  de  personal.  Resultado: 
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